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“The Economist” e il fascismo, 1919-1940, 







  Tra il 1919 e il 1939 l’ “Economist” dedicò 865 articoli alla situazione politica ed 
economica italiana
1, di cui 172 firmati da Luigi Einaudi, corrispondente italiano della 
rivista tra il 1908 e il 1945
2. Obiettivo del presente lavoro è ricostruire la posizione 
assunta dal settimanale nei confronti del fascismo, sottolineando fino a che punto il 
giudizio espresso dalla rivista fu razionale, realistico e “revealed a real knowledge of the 
country”
3. In altre parole moderno ed anticipatore.  
  Vi è un ampio consenso nel considerare l’ “Economist” una delle riviste inglesi più 
apprezzate sia per l’autonomia di giudizio che per l’apertura internazionale. Ma se non 
mancano studi dedicati alla politica editoriale di giornali quali il “Times”
4 e ricostruzioni 
storiche sulle influenze politiche-sociali esercitate dalla stampa britannica
                                       
sembra invece che l’ “Economist” abbia riscosso un minor interesse da parte degli 
studiosi
5. Eppure le sue dichiarazioni economiche e politiche hanno più volte fatto 
discutere la comunità internazionale tanto che la capacità di portare un argomento 
all’attenzione del sistema mediatico internazionale è diventato con il tempo il tratto 
distintivo del settimanale britannico.  
    In particolare il giudizio espresso dalla rivista sulla politica economica del 
fascismo deve essere attentamente valutato perché supportato da un’analisi teorica della 
natura del regime evoluta e controcorrente. Contrariamente a gran parte dell’opinione 
                                                 
1 Arnold Toynbee firmò parte degli articoli dell’ “Economist” dedicati alla situazione politica italiana come dimostra una lettera conservata tra le carte 
di Walter Layton, editor della rivista tra il 1922 e il 1938. In questo documento Layton attribuì a Toynbee alcuni articoli di politica estera tra cui 
quelli dedicati alla situazione italiana. Trinity College Archivio, Fondo Layton, unità 8, carta 5. Per un ulteriore approfondimento si veda R.D. 
Edwards, The Pursuit of Reason: The Economist 1843-1993, cit.,London, 1993.  
2 Luigi Einaudi divenne corrispondente estero dell’ “The Economist” nel 1920 quando l’editor Hartley Whithers gli propose una collaborazione 
continuativa rinnovata da Layton, nuovo direttore della rivista, nel 1922.  Del resto fin dal 1908, l’economista iniziò a spedire articoli al settimanale. 
Tra il 1925 e il 1940, in particolare, Einaudi pubblicò 172 pezzi, secondo la recente ricostruzione di R. Marchionatti, “From Our Italian 
Correspondent”, Luigi Einaudi’s Articles in The Economist, 1908-1946, Firenze, 2000. Vanno anche ricordare, le lettere “to the Editor” di Achille 
Loria, i pezzi di Edoardo Giretti sul dazio del grano, le lettere di Luigi Villari intitolate “Fascism at Home”, quelle di Gaetano Salvemini e gli scritti di 
Luzzatti sulla situazione finanziaria italiana. Si veda anche: Riccardo Faucci, Luigi Einaudi, Utet, 1986, pp. 262 sgg.; Silvia Santagata, Einaudi 
giornalista e il fascismo, Biblioteca della Libertà, XXXV (2000), luglio-agosto, n.155, pp. 81-102. 
3 E, Gentile, Fascism as Political Religion, “Journal of Contemporary History”, vol. 25, No. May-June 1990, pp. 229-251. 
4Frank McDonough, The Times, Norman Ebbut and the Nazis, 1927-37, “Journal of Contemporary History”, Vol. 27, n. 3., luglio 1992, pp. 407-424. 
5 L’unico testo sull’ “Economist” è il già citato  R.D. Edwards, The Pursuit of Reason: The Economist 1843-1993, London, 1993.   2
pubblica internazionale che, negli anni ’30, considerava la politica economica fascista 
poco interessante quale argomento d’analisi perché stagnante, fallimentare e incapace di 
raggiungere tassi di crescita degni di nota
6 e a differenza degli antifascisti italiani che la 
ritenevano subordinata agli interessi degli industriali italiani
7, l’ “Economist” espresse un 
opinione diversa. Per l’editor della rivista, l’economia italiana era un soggetto d’analisi di 
tutto rispetto. Non a caso vennero pubblicati a cavallo tra gli anni venti e trenta 865 
articoli; il doppio rispetto ai pezzi dedicati all’Italia nei decenni precedenti.  Layton, come 
vedremo, riteneva che l’originalità del sistema economico italiano consistesse nel suo 
ispirarsi ai principi del movimento fascista e non ad interessi partigiani come per gli 
antifascisti italiani. Nel rispetto, quindi, delle direttive del duce e del regime. Il giornale si 
rese così conto che il collegamento tra l’ideologia fascista e il sistema economico aveva 
dato vita ad esperimenti unici al mondo quali il corporativismo e ad istituzioni come 
l’IRI. 
  L’interpretazione del fascismo più diffusa in Inghilterra, guidata dal “Times” e 
supportata dai più autorevoli mass media britannici, descriveva il regime fascista come un 
governo repressivo il cui sistema economico era dominato da una politica reazionaria e 
conservatrice. Le rendite superavano i profitti e la stagnazione economica bloccava la 
crescita. Così gli interessi politici avevano finito per favorire inefficienti monopoli nel 
settore industriale e latifondi semi-feudali in quello agricolo. In entrambi i casi a scapito 
del progresso economico
8. L’analisi elaborata dagli antifascisti italiani, invece, ritenne 
che la politica economica fascista fosse subordinata agli interessi della classe industriale 
emergente, e non dei capitalisti o dei latifondisti. Si trattava, quindi, di un’interpretazione 
moderatamente progressista dato che attribuiva agli industriali più dinamici ed innovativi 
un ruolo centrale nella gestione dell’economia italiana. L’espansione dello stato 
all’interno dell’economia, per questi intellettuali, non era avvenuta alle spalle di quel 
gruppo di industriali bensì con il loro appoggio e secondo le loro direttive. Per molti 
antifascisti, infatti, la macchina dello stato era stata piegata al capitale privato
9.   
  L’ ‘”Economist”, al contrario, non ritenne che le scelte economiche del fascismo 
riflettessero le priorità e gli interessi di gruppi industriali autonomi. Il settimanale aveva 
imparato ad interpretare il fascismo come totalitarismo fin dal 1926 grazie alla 
pubblicazione del libro “Italy and Fascism” di Luigi Sturzo e si attenne nel corso degli 
                                                 
6 G. Toniolo, P. Temin, C. H. Feinstein, L’Economia europea tra le due guerre, Roma, 2000. 
7 G. Salvemini, Scritti sul fascismo, Milano, 1973. 
8 V.Castronovo, Storia economica d’Italia, Torino, 1994. 
9 Per un maggior apporofondimento si veda R. Sarti, Fascism and the Industrial Leadership in Italy, 1919-1940, London, 1971.   3
anni ’20 e ’30 a tale giudizio
10. In linea con l’affermazione “fascism as fascism” il 
direttore dell’ “Economist” e i collaboratori della rivista si persuasero che ogni atto di 
politica economica del regime fosse ispirata ai principi elaborati dal movimento. Stando 
all’ “Economist” il fascismo era una dittatura capace di mobilitare le masse la cui politica 
economica, basata su di una coerente teoria della modernizzazione, era volta a 
promuovere la crescita e lo sviluppo economico attraverso una rapida accumulazione di 
capitali. Questi capitali, inoltre, erano realizzati attraverso la creazione di larghi profitti 
“which were the product of suppressed wages and salaries”
11. Per rendere possibile la 
realizzazione di questo piano senza interferenze esterne da parte di altre nazioni era stata 
incoraggiata la piccola produzione capace di garantire, nei disegni dei gerarchi, 
l’autosufficienza economica. E per impedire a gruppi di interesse interni di influenzare il 
programma economico fascista “state control was fostered”
12. In linea di massima, quindi, 
il giornale espresse un’opinione contraria a quella di Salvemini e di altri fuoriusciti 
antifascisti. Affermò, infatti, che la politica economica del fascismo fosse indirizzata ad 
un preciso obiettivo scelto dal duce stesso: la modernizzazione economica del paese. E fu 
questo scopo, e non il raggiungimento degli interessi di industriali e latifondisti italiani, a 
dare sostanza alle scelte economiche del regime. Al contrario, ai capitalisti fu lasciata 
libertà d’azione solo fino a che i loro interessi non contrastarono con gli obiettivi dello 
stato; nel momento in cui cominciarono a divergere, approssimativamente intorno al 
1926
13, lo stato iniziò ad intervenire assumendo il controllo del processo di 
accumulazione, riducendo i diritti di proprietà privata e sostituendo i capitani di industria 
con propri funzionari. Il fascismo per l’ “Economist” era, quindi, una dittatura orientata, 
così come il comunismo, allo sviluppo economico. Ma, come ricordava la rivista, per il 
raggiungimento di tale benessere il fascismo era anche pronto a sacrificare libertà 
personali, la proprietà privata e il mercato stesso. 
  Con quest’ultima affermazione l’ “Economist” dimostrò di aver perfettamente 
compreso la reale natura del fascismo, dittatoriale e violento. L’interpretazione del 
giornale era piuttosto il frutto di un’analisi imparziale del regime. Quale osservatore 
esterno, infatti, il settimanale applicò al regime il concetto politico di totalitarismo 
sottolineando non solamente gli aspetti negativi delle scelte politiche-economiche, ma 
anche la coerenza intrinseca a quelle stesse scelte. In tal modo non rinunciò né ad 
esprimere un giudizio di natura morale sul regime, né un opinione sul suo disegno 
                                                 
10 Luigi Stuzo metti in breve la storia della pubbl e della diffusione dell’opera l’interno del grupo di Murray e Steed. 
11Mussolini’s Italy, "The Economist" (London), 10 agosto 1935, p. 1. 
12 The Position of Italy, "The Economist" (London), 15 novembre 1924, p. 761. 
13 The New Crisis in Italy, "The Economist" (London), 10 gennaio 1925, p. 44.   4
programmatico. La “terza via” riscosse, inoltre, un certo interesse da parte dell’ 
“Economist” anche per l’instabile situazione economica che si era venuta a creare con lo 
sciopero generale del ’26 in Inghilterra e il successivo crollo di Wall Street
14. L’esistenza 
di una possibile “terza via” economica a cavallo tra comunismo e capitalismo allettava, in 
qualche modo, i giornalisti inglesi
15. 
  Nel 1935 il settimanale adottò una diversa prospettiva di giudizio nei confronti del 
regime e arrivò a collegare l’analisi dell’economia fascista ad una riflessione più ampia 
sul destino d’Europa e la questione della sicurezza collettiva. In quegli anni, infatti, 
l’invasione dell’Abissinia da parte dell’esercito italiano senza il consenso della Società 
delle Nazioni aveva condotto al fallimento di quest’ultima
16. Da qui il risentimento del 
giornale nei confronti del regime: esso smise di interessarsi ai suoi meccanismi interni per 
concentrarsi sul giudizio politico e morale. L’“Economist”, e il suo direttore in 
particolare, erano stati, fin dalla 1919, sostenitori della Società delle Nazioni e del suo 
programma politico di pace. Walter Layton fu anche tentato di abbandonare la carriera 
giornalistica all’ “Economist” per diventare funzionario a tempo pieno del nuovo 
organismo
17. L’ “Economist”, inoltre, fu tra i promotori del Peace Ballott, referendum 
indetto dal governo inglese nel 1935 su iniziativa della Società delle Nazioni per testare la 





Quando l’ “Economist” dovette affrontare per la prima volta la nuova realtà del 
fascismo pagò pegno all’immagine nazionale italiana venutasi formando in Inghilterra 
durante il giolittismo. Lord Salisbury licenziò l’Italia definendola una terra di “sturdy 
beggars”
19 e la corruzione giolittiana divenne l’emblema del mancato rispetto verso la 
democrazia
20 La rivista inglese, prendendo esempio da Einaudi, suo corrispondente 
estero, e da Salvemini, che coniò l’irriverente espressione “ministro della malavita”, 
accusò Giolitti, “master of Italy”, di essere anche un “dictator”
 21. Giocarono, in questo 
                                                 
14 Flag Discrimination in Italy, "The Economist" (London), 10 gennaio 1925, p. 55. 
15 Times 26 
16 The Abyssinian Affair, "The Economist" (London), 26 gennaio 1935, p. 171. 
17 D. Hubback, No Ordinary Press Baron: a Life of Walter Layton,London, 1985. 
18 W. Egerton, Grat Britain and the League of Nations. Strategy. Politics and International Organisation, London, 1978. 
19 Foreign Office 800/108, Grey papers, 26 April 1925, Landsdowne to Grey. 
20 Si veda H. Whickham Steed, Through Thirty Years, 1892-1922, London, 1924; B. King e T. Okey, Italy Today, London, 1901; F. M. Underwood, 
Italy, London, 1912; anche  Sir James Rennell Rodd, ambasciatore britannico in Italia tra il 1908 e il 1919, condivise questo punto di vista, Foreign 
Office 371/916/1610, 11 gennaio 1940, Rodd to Grey.  
21 An Italian Explanation of the raid on Tripoli, "The Economist" (London), 21 ottobre 1911, p. 824 e Italian Designs on Tripoli, "The Economist" 
(London), 23 settembre 1911, p. 608.    5
caso, motivazioni di natura politica ed economica. Giolitti fu criticato perché fautore di 
uno stato debole guidato da una classe politica corrotta e in declino
22. 
  Nel giudizio preliminare della rivista sul fascismo ritroviamo gli stessi topoi che l’ 
“Economist” espresse nei confronti del primo fascismo a partire dal 1922. Per la rivista, 
infatti, l’Italia era governata, sia durante il giolittismo che sotto il fascismo, da una 
“dittatura parlamentare”
23 caratterizzata da un forte interventismo statale, da una politica 
estera di tipo espansionista
24, un uso distorto dell’informazione ad opera dei media e una 
forte personalizzazione del potere nella figura del capo capace egli solo di controllare 
l’instabilità parlamentare
25. Il crollo del “Giolittismo” non sarebbe stato rimpianto. Le 
caotiche condizioni in cui versavano l’Italia, del resto, avevano paradossalmente portato 
l’opinione pubblica inglese ad apprezzare un movimento d’ordine come quello fascista. 
Così, quando il “The Times” incoraggiò  il movimento fascista
26 l’ “Economist” non fece 
eccezione
27 e si allineò con il giudizio espresso dal quotidiano conservatore. 
  In questi primi articoli dedicati al movimento, la rivista pur attribuendo al 
fascismo intenzioni dittatoriali, lo descrisse come un movimento di liberazione dalla 
“tirannia bolscevica”
28. Del resto, la stessa marcia su Roma fu oggetto di un numero 
limitato di commenti da parte della stampa britannica
29 e attirò l’attenzione dell’opinione 
                                                 
22 Dal punto di vista economico, invece, l’ “Economist” disapprovò la condotta di Giolitti in Tripolitania. Si comprese che la campagna coloniale fu in 
parte dovuta alla pressione esercitata dal “misterious” Banco di Roma e dai gruppi ad esso legati che “for some time past has been active in Tripoli”. 
Nei suoi editoriali, l’ “Economist” denunciò anche la martellante campagna di stampa a sostegno dell’impresa libica organizzata dal movimento 
nazionalista, “new creed  which arose under the wilderness of Socialism”. Italy, "The Economist" (London), 16 febbraio  1924, p. 247. Per l’ 
“Economist” Giolitti era alla guida di un paese finanziariamente instabile e abituato a logiche protezionistiche. Il governo Giolitti venne persino 
accusato di aver aggravato il fenomeno dell’emigrazione meridionale: “emigration has been increased by the Protectionist policy, which has proved 
strongly against the interest of great mass of agriculturists, and only profittable to a little combined band of landlord and privileged manufactures”. 
Italy’s Insurance Monopoly, "The Economist" (London), 21 giugno 1911, p. 1356. 
23 Con la formula “dittatura parlamentare” l’ “Economist” non si riferì al regime all’antico istituto romano. In questo caso per dittatura si intendeva l’ 
estensione eccessiva dei poteri del capo di governo, The Fascist Victory, "The Economist" (London), 12 aprile 1924, p.781. 
24 Einaudi si lamentò della manipolazione dell’informazione operata dal governo per conquistare la Tripolitania. In particolare osservò ironicamente 
“the invasion of Tripoli by journalists of the Chauvinistic tendency was prior to the fall of Signor Luzzatti’s Ministry, and the return to power of 
Signor Giolitti”. An Italian Explanation of the raid on Tripoli, "The Economist" (London),  28 ottobre 1911, p. 883. 
25 Il giudizio negativo andò esacerbandosi nel corso della prima guerra mondiale. Nonostante l’idealismo mostrato dagli alleati, Sonnino, seguace di 
Giolitti, rifiutandosi di abbandonare il suo “sacro egoismo” si guadagnò la reputazione internazionale di una “hyena”. Al termine della prima guerra 
mondiale, gli inglesi guardarono all’Italia con apprensione. Cuzon, in particolare, non era particolarmente fiducioso e scrisse a Hardinge, 
ambasciatore a Parigi “Though I distrust the French, I am not sure that I do not distrust the Italians more […]The latter are mere bagmen, who would 
sell either party, notably ourselves”; Foreign Office, 800/157 Cuzon papers, 16 settembre 1922, Curzon to Hardinge. 
26 Il “The Times”, all’indomani della Marcia su Roma dimostrò poco interesse nei confronti delle rivendicazioni ideologiche del nuovo movimento, 
ma ne apprezzò il forte patriottismo. Si veda l’editoriale del 12 agosto 1922. 
27 Si auspicava, infatti, che l’Italia, dopo una fase transitoria e necessaria in cui “seems designed to establish the tiranny”, sarebbe tornata ad essere “a 
really democratic nation”, The New Crisis in Italy, "The Economist" (London), 10 gennaio 1925, p. 44. 
28 Così nel 1922 per il settimanale i fascisti erano, dal punto di vista politico, “casi singoli di violazione dei diritti operai”, L. Einaudi, Contro la 
servitù della gleba, “Corriere della Sera”, 7 giugno 1922.  Se ne sottolineavano, invece, i numerosi pregi tra i quali quello di aver allontanato, seppur 
con la forza, i socialisti dal porto di Genova, liberando i commerci della città dalla fastidiosa tirannia rossa. L. Einaudi, Il compito del consorzio del 
porto di Genova, “Corriere della Sera”, 19 agosto 1922.  Impressionò favorevolmente lo scambio generazionale condotto dai fascisti all’interno della 
vecchia e corrotta classe politica. Il fascismo, infatti,  aveva condotto in Parlamento “another set of politician, young, energetic, full of vigour and of 
patriotism”, Italy. Absolute governement in Italy. Taxes to be simplified. Working of the succession tax. A new exercise”, "The Economist" (London), 
2 dicembre  1922, p. 1032. L’avvento del fascismo venne, in un primo momento, interpretato come “a despot and violent remedy” capace di portare al 
superamento della “disintegrating influence of Italian Socialism and the debility of Italian Parliament”, The Results of Fascism, "The Economist" 
(London), 22 marzo 1924, p. 453. 
29 Il “The Daily Thelegraph” menzionò appena l’accaduto in un articolo del 30 dicembre 1922, Il “Morning Post”, giornale di destra, applaudì alla 
sconfitta del “Socialist bully” (30 ottobre 1922), il “The Times” (16 novembre 1922) fu meno severo, ma spiegò ai suoi lettori che un simile regime 
non avrebbe potuto svilupparsi in un “healthy state”. Il “The Round Table” (20 gennaio 1922), mensile imperialista, giustificò l’accaduto nel numero 
di dicembre dal momento che “in Mediterranenan lands, parliamentary governement is not native, but an importation from England”. Fu anche 
sottolineato l’aspetto violento e criminale del neonato regime, ma, in linea di massima, nessuno sembra sospettasse che questo “–ism” sarebbe 
diventato una nuova categoria politica.     6
pubblica inglese più per la sua natura simbolica, che per il pericolo democratico 
rappresentato
30. Anche le iniziali paure sull’impatto del fascismo in politica estera 
vennero velocemente messe a tacere dal cauto comportamento di Mussolini alla 
conferenza di Losanna
31. Giorgio V d’Inghilterra, inoltre, contribuì a stabilizzare 
l’immagine del fascismo e a consacrarlo a livello internazionale visitando Roma nel 
maggio del 1923
32.  
Fu, invece, una disputa internazionale a far seriamente dubitare delle intenzioni 
fasciste; nell’agosto del 1923 l’Italia bombardò ed occupò l’isola di Corfù
33 provocando 
la reazione immediata dell’ “Economist”. Non a caso, l’anno successivo il settimanale, in 
occasione della vittoria elettorale fascista, definì Mussolini “a despot, supported by the 
majority of the voters”
 34.  
Toynbee, autore dell’articolo “The position of Italy”
35 riassunse perfettamente le 
argomentazioni dell’ “Economist”.  Il fascismo era “a mere symptom of the reaction 
against the Communist excess of 1920” che “therefore could not be a permanent factors 
in Italian political life”. L’articolo di Toynbee  segnò una svolta per il giornale
36. Il 
fascismo cessò di essere considerato una dittatura costituzionale e divenne una dittatura 
nel senso stretto del termine
37 costretta a perpetuare “the state of emergency”
38 pur di 
rimanere al potere. In quel momento, fino al 1926 in cui venne utilizzato il concetto 
politico di totalitarismo per classificare il fascismo, si iniziò anche a sperare ad un ritorno 
                                                 
30 Il “The Times” paragonò Mussolini a Calandra, augurandosi che nel breve periodo sarebbe stato possibile distinguere i “bad” fascisti dai “good 
fascists” trasformando il movimento in un tradizionale partito conservatore. Nei restanti anni venti la politica estera fascista attirò poche volte 
l’attenzione della stampa inglese. Rimasero, dopo l’incidente di Corfù, alcuni sospetti sulla sua natura violenta, che ripresero corpo con la campagna 
militare in Alto Adige nel 1929. Lo scontro Franco-Italico nei Balcani fu giudicato dal “Times” “entirely ridicolous”. Il “Times”, nel suo complesso, 
giudicò il fascismo positivamente, in quanto il duce si era dimostrato “infatigable and successful in winning for Italy the place of a Great Power”, 
articolo del 7 giugno, 1928. Per il giornale “There was no worry about fascist rhetoric while Mussolini was there to regulate it”.  
31 Il Foreign Secretary, Sir Austin Chamberlain, grande ammiratore delle bellezze paesaggistiche italiane, divenne un amico del Duce. “I am confident 
that he is a patriot and a sincere man; I trust his word when given and I think that we might easily go far before finding an Italian with whom it would 
be as easy for the British Government to work”, C. Petrie, The Life and Letters of Sir Austin Chamberlain, London, 1962, vol. II, pp. 295-6. Wilston 
Churchill, a sua volta affermò: “I could not help being charmed, […] by Signor Mussolini’s gentle and simple bearing and by his calm and detached 
pose in spite of so many burdens and dangers”, P. Brendon, The Dark Valley. A Panorama of the 1930s, London, 2000. In Inghilterra la reputazione 
dell’Italia subì, nel costo degli anni ’20, un’evoluzione a trecentosessanta gradi; raramente è osservabile un processo tanto repentino nella storia di 
una nazione. 
32 Il re fu così impressionato che suggerì al governo di concedere al regime le colonie richieste. “The Times”, 5 maggio 1923; “Thelegraph”, 5 maggio 
1923;  “Observer”, 6 maggio, 1923. 
33 Dallo studio di J. Barros risulta che l’opinione pubblica inglese, nel suo complesso, si dimostrò contraria al fascismo. Eccetto il “Daily Mail”; J. 
Barros, The Corfu Incident of 1923: Mussolini and the League of Nations, New York, 1963, p. 86. Tra gli altri il “The Times” dichiarò che se il crollo 
del fascismo era un male per l’Italia, sicuramente la caduta della Società delle Nazioni avrebbe rappresentato un danno maggiore, (31 agosto e 1 
settembre 1923). Il “Daily Mail, al contrario, pubblicò  il  31 marzo 1928 l’articolo del suo direttore, Lord Rothermere, che definì Mussolini “the 
Napoleon of modern times”. 
34 The Fascist Victory, "The Economist" (London), 12 aprile 1924, p.781. 
35 “The position of Italy”, "The Economist" (London), 3 novembre 1924, p. 874. 
36 Toynbee non accennò all’assassinio di Matteotti nell’articolo citato, ma solamente nel 1929, anno in cui il responsabile materiale del delitto venne 
assolto; The Matteotti Trial and the Fascist Anniversary, "The Economist" (London), 3 aprile 1929, p. 675. “What a shame!” scriveva causticamente 
Toynbee: l’Italia era stata “smateottizzata”, come diceva Farinacci, e i responsabili messi in libertà prima ancora di venire giudicati. Un attentato 
contro Mussolini, opera di uno squilibrato, aveva messo, quindi, definitivamente a tacere la questione stornando l’attenzione altrove. Attentato che 
“has happened on the very day on wich Signor Amendola died abroad from injuries received at Fascist hand. Yet, tanks to the burdening bullet of the 
religious maniac, Signor Amendola’s death passes almost unnoticed!”, The Attempt upon Signor Mussolini, "The Economist" (London), 10 aprile 
1929, p. 727. In linea generale, però, la questione Matteotti venne giudicata dalla stampa inglese come “an Italian domestic affairs”. 
37 Toynbee affermò: “While the new political crisis which has arisen in Italy moves us to sincere sympathy with the Italian people, we confess that it 
does not come to us as a surprise”; Flag Discrimination in Italy, "The Economist" (London), 10 gennaio 1925, p. 55. 
38 Flag Discrimination in Italy, "The Economist" (London), 10 gennaio 1925, p. 55.   7
alla democrazia da parte del fascismo e ad un superamento dei metodi violenti e illegali 
che avevano portato alla soppressione di ogni “subversive organisations”
39.  
La politica economica del primo regime, del resto, guidata dal Ministro De Stefani 
e ispirata ai principi liberal-liberisti, sembrò confermare questa speranza. La rivista, 
infatti, era dell’opinione, espressa dallo stesso Einaudi, che “il programma del fascismo 
[fosse] nettamente quello liberale della tradizione classica”
40. L’ “Economist” prese così 
atto di come lo smantellamento dei vincoli bellici avevano ridato fiato al commercio e 
aperto la cosiddetta “fase liberista” del primo fascismo segnata dal risanamento del deficit 
statale raggiunto nel 1925 grazie all’adozione di provvedimenti contro l’evasione fiscale e 
l’abrogazione della nominatività dei titoli.  
L’apparato produttivo era stato riconvertito, i prezzi stabilizzati, e le esportazioni 
accresciute
41. Il rallentamento degli affari avvenuto a cavallo del 1924 era stato   
rapidamente superato e gli investimenti che avevano continuato a crescere fino a 
raggiungere la cifra record di 4477 milioni di lire
42. D’altro canto il governo fascista, 
come ricordava l’ “Economist”, aveva avuto la fortuna di esordire in una fase di 
incremento degli scambi, profilatasi tra la fine del 1922 e i primi mesi dell’anno 
successivo. Miglioramento che aveva contribuito, anche in Italia, a porre fine alla fase 
economica critica legata alla congiuntura postbellica. In queste condizioni il ministro De 
Stefani, di formazione liberale, era stato in grado di mettere in atto un piano di 
risanamento finanziario, lungamente disatteso dei precedenti governi liberali
43.  L’ 
“Economist”, quindi, non poté che giudicare favorevolmente l’andamento dell’economia 
italiana che si era ormai inserita nel movimento di ripresa mondiale degli investimenti e 






                                                 
39 The New Crisis in Italy, "The Economist" (London), 10 gennaio 1925, p. 44. 
40 L. Einaudi, Contro la servitù della gleba, “Corriere della Sera”, 7 giugno 1922. 
41 The Movement of the Lira, "The Economist" (London), 20 giugno 1925, p.1238. 
42 Ancora una volta fu l’industria elettrica, come nel periodo giolittiano, a fare da battistrada agli altri settori industriali. Si affermò, inoltre, la 
moderna elettrosiderurgia. Stock Exchange. Bank Rate. Foreign Trade. Industrial Activity. Sugar Import Duty, "The Economist" (London), 12 
gennaio 1929, p. 52. 
43 Italy. The Budget Speech, "The Economist" (London), 17 dicembre 1921, p. 1068; Einaudi, sia durante il governo di Giolitti che durante il 
fascismo, chiese a gran voce il risanamento della finanza pubblica. “In common with all Europe, Italy is suffering from the widespread fear that the 
State will not be able to restore the equilibrium in its budget”. Einaudi, quindi, collegò la situazione economica italiana a quanto stava avvenendo in 
Europa dopo la prima guerra mondiale. Italy. The Fascisti and their programme. Gloomy speeches of Giolitti and Nitti. Exchanges and prices rising. 
Economic and financial conditions, "The Economist" (London), 31 dicembre 1921, p. 485. 
44 Per il giornale l’economia italiana tornò, a registrare gli stessi ritmi di crescita del periodo giolittiano. Ciò permise  la riduzione dei dislivelli con 
l’Inghilterra e l’avvicinamento ai tassi di sviluppo di sistemi economici di media grandezza come la Svizzera e l’Olanda, Italy. Investment 
Uncertainty. Deflation. Unemployment. International Trade. Awaiting Stabilisation, "The Economist" (London), 24 dicembre 1927, p. 1145.   8
Nel dicembre del 1927 Mussolini decise di stabilizzare la lira a quota 90. La 
notizia venne diffusa immediatamente dagli organi di stampa anglosassoni, e dall’ 
“Economist” in particolare, favorevolmente impressionati dalla decisione presa dal duce 
nonostante fosse stata imposta contro l’opinione del Ministro delle Finanze promotore di 
una stabilizzazione della lira al 120 per cento
45.  
Einaudi, quale corrispondente estero, aveva espresso le proprie preoccupazioni 
sull’instabilità della lira già dal 1925. Quella situazione, affermava l’economista italiano, 
nel lungo periodo avrebbe condotto lo stato alla bancarotta impedendo all’Italia di 
cancellare i propri debiti esteri
46. L’ “Economist” si domandò se l’attuazione di tale 
politica deflativa non nascondesse, in verità, il nascosto desidero di “extend fascist 
control over economy”
47. Ma la preoccupazione era minore rispetto alle convinzioni del 
giornale che riteneva il ritorno alla parità aurea un prezzo da pagare per risanare una 
situazione economica instabile come quella italiana in cui dopo tre anni di crescita 
economica (1922-1925), di inflazione contenuta e relativamente stabili tassi di cambio, 
l’inflazione aveva iniziato ad accelerare, la bilancia dei pagamenti aveva subito un 
notevole peggioramento e il valore internazionale della lira era crollato. Riguardo alle 
cause di tale instabilità monetaria il giornale collegò la situazione italiana alla crisi 
generata dal primo dopoguerra. L’Italia stava soffrendo “Like every other country, from 
the economic malaise of the post-Armistice period, and from the crisis of 1920 in 
particular”
48.  
L’ “Economist”, quindi, ed il suo corrispondente italiano, Luigi Einaudi, giunsero 
ad affermare categoricamente che “pressure mounted for the government to do 
something”
49. 
The domestic inflation stemmed, by and large, from excess aggregate demand facilitated by excess liquidity 
(money and other liquid assets), and in the very short run from the increase in the price of tradables (exports, imports, 
and import substitutes) as a result of the fall in the value of the lira. The balance of payments deficit is directily linked to 
excess aggregate demand since it is the latter that provoked the excess demand for tradables. This imbalance, in turn, 
cerates an excess supply of lira and led to the currency’s depreciation.  
  Il settimanale si rese, quindi, conto che  
                                                 
45 R. De Felice, Mussolini il fascista, vol I, Einaudi,Torino,1969, pg. 222-296. 
46 Lo stesso Layton mostrò di preferire la politica deflazionistica del governo e il sistema del “gold standard” al nuovo modello elaborato da Keynes 
perché più rispettosa delle “political implications of economic policy”, Layton’s paper, box 104, carta  93, Wren Library, Cambridge.  Il giornale si 
schierò a favore del processo deflazionistico affermando: “the reduction of issues and the reserves going on in Italy al present is natural and perfectly 
in accordance with orthodox rules”, Italy. Stabilisation. Stock Exchange. Company Profits. Unemployment. Foreign Trade, "The Economist" 
(London), 11 maggio 1929, p. 1049. Di fronte alla crisi che seguì alla rivalutazione della lira a “quota 90” l’ “Economist”, pur ammettendo che le 
industrie si stavano confrontando “with the cost of production problem”, (Italy. Stock Exchange Depression. Foreign Loans for Industries. Lira 
Stabilization Policy, “The Economist" (London), 13 marzo 1926, p. 520) e che “international and wholesale internal selling are in equilibrium with 
the stable monetary level; but wages and fixed-interest changes lag as yet behind”, (Italy. Reform of the Senate. Unification of the Right of Issue. 
External Trade. Railway Traffic, “The Economist" (London), 22 maggio 1926, p. 993), affermò trattarsi di una “temporary crisis of adjustement”, 
dovuta all’eccesso di importazioni sulle esportazioni, (Economic Readjustment in Italy, "The Economist" (London), 23 febbraio 1929, p. 387).  
47 The Mouvements of the Lira, "The Economist" (London), 20 giugno  1925, p. 1238. 
48 Fascist Finance, "The Economist" (London), 26 gennaio 1929, p. 164. 
49 Monetary Prospects in Italy, "The Economist" (London), 19 aprile  19230, p. 882.   9
Since the root cause of difficulties was inflated aggregate demand, the solution was relatively straighforward 
– domestic inflation. Theis would reduce domand for trables, thus augmenting Italian exports and reducing imports, and 
if done correctly, would leave domestic employment unchanged
50.   
  L’ “Economist” notò anche che la decisione del governo aveva agevolato gli 
industriali che facevano uso materie prime, “such as iron and steel producers, 
shipbuilders, and chemical manufacturers, while it punished those such as textile and 
automotive firms and producers of citrus fruits, wine, oil and cheese, who prior to the 
revaluation, sold a large share of their output aboard”
51.  
Al settimanale non sfuggì una seconda conseguenza della politica deflativa 
fascista, la crescita delle importazioni: “By lowering the domestic price of traded 
commodities, the Q90 tented to make Italy more, not less, dependent on imports”
52. 
Questi dati, risultati delle minuziose analisi di Einaudi rincuorarono il giornale che vide in 
una tale comportamento un elemento in grado di contraddire i suoi timori sulla natura 
dittatoriale ed autarchica del regime. Scegliendo il ritorno al gold standard e percorrendo 
una strada in salita, a tratti controproducente, infatti, Mussolini era riuscito a dimostrare 
all’opinione pubblica internazionale ed inglese, in particolare, quanto desiderasse 
conquistarsi le “simpatie” della comunità economica internazionale. L’ “Economist” 
stesso si era reso conto di quanto il duce desiderasse impressionare il pubblico europeo. 
Scrisse, infatti: “His ability to stabilize the lira at a rate that most considered too high and 
to do so with a minimum of domestic fuss, could only enlace his standing in the eyes of 
foreign politicians and journalists”
53. Inoltre, come rilevava il settimanale inglese, il duce 
stava lavorando non soltanto sul fronte esterno, ma anche su quello interno, trasformando 
la nuova politica deflazionistica in “ a mythic struggle to preserve the symbol of the 
nation”
54.  
Per l’ “Economist” la scelta del duce era anche dettata dalla necessità di 
riconquistare la fiducia degli investitori inglesi ed americani dovuti alla crescente 
inflazione e alla svalutazione della lira. Entrarono in gioco, in questo caso, motivi di 
prestigio internazionale e, soprattutto, come sottolineò l’“Economist”, l’opportunità di 
avere libero accesso al mercato dei capitali inglesi e americani
55. I circoli finanziari e 
                                                 
50 Monetary Prospects in Italy, "The Economist" (London), 19 aprile  19230, p. 882. 
51 Economic Reajustement in Italy, "The Economist" (London), 23 febbraio  1929, p. 387. 
52 Italy, Sinking Fund for Public Debt, Imports and Exports Figures, Towards a new economic equilibrium, "The Economist" (London), 17 settembre  
1929, p. 402. 
53 Italy, Sinking Fund for Public Debt, Imports and Exports Figures, Towards a new economic equilibrium, "The Economist" (London), 17 settembre  
1929, p. 402. 
54 L’ “Economist” parafrasò in questo articolo un discorso del Duce. A Pesaro nel 1927, Mussolini si indirizzò alla nazione affermando: “Our lira, 
which represents the symbol of the nation, the sign of our riches, the symbol of our hard work, of our efforts, of our sacrifices, of our tears, of our 
blood, is defended and will be defended”. Italy, Stabilisation, Stock Exchange, Company Profits, Unemployment, Foreign Trade, "The Economist" 
(London), 23 maggio  1929, p. 1049. 
55 La rivalutazione così drastica della lira fu dovuta in misura notevole anche ai condizionamenti finanziari esercitati dalla Federal Reserve Bank e 
dagli ambienti finanziari statunitensi. V. Castronovo, Storia Economica d’Italia, Torino, 1995, pp. 250-325.   10
industriali anglosassoni, infatti, non potevano rimanere indifferenti alle difficoltà del 
nuovo regime, se non altro per garantire la sicurezza degli investimenti che avevano già 
cominciato ad affluire in Italia
56; “measures in the direction of currency reform are 
undoubtedly desiderable, and a violent fluctuations in the lire exchange must be 
avoided”
57. Le riserve inglesi espresse sulle garanzie offerte dall’Italia al successo 
dell’operazione, così, influirono sulla scelta di Mussolini e resero impraticabile un piano 
di risanamento meno pesante, sull’esempio di quello belga
58. La rivalutazione della lira, 
infatti, ebbe il potere di rincuorare gli investitori anglosassoni. Permise, inoltre, il ricorso 
a capitali stranieri “senza i quali il sistema produttivo italiano avrebbe finito 
probabilmente per incepparsi, e aprì la strada a un vasto processo di concentrazione e 
sviluppo dell’industria pesante”
59. 
Anche la negoziazione dei debiti interalleati era un problema delicato e di grande 
interesse per il governo inglese preoccupato di ottenere un accordo con l’Italia “on terms 
which compare favourably whith those which Italy obtained from United States”
60. A 
portare a termine entrambe le negoziazioni fu il Ministro delle Finanze Volpi
 61. Il prestito 
di 50 milioni di dollari da parte americana determinò una concreta iniezione di fiducia in 
favore della lira che, del resto, grazie al risanamento del bilancio e il nuovo corso del 
cambio aveva già segnato una svolta nei rapporti con la finanza internazionale
62. La firma 
di quegli accordi rappresentò per l’Italia fascista una consacrazione a livello 
internazionale nonostante le remore e timori espressi dall’ “Economist” a nome 
dell’ambiente finanziario inglese
63 introducendo una ventata di ottimismo in Borsa e 
nell’economia italiana. La normalizzazione dei rapporti finanziari fra Roma e gli Stati 
Uniti favorì, inoltre, l’inserimento della Banca d’Italia nel gruppo dei più grandi istituti 
                                                 
56 Si pensi ai prestiti che le grandi banche americane negoziò in una situazione di grande liquidità interna, Italy’s Economic Polisition, "The 
Economist" (London), 26 febbraio 1927, p. 426. L’ “Economist” a sua volta descrisse quanto stava accadendo in Italia dedicando molti dei propri 
articoli alla “Weakmess of the lira”, Italy. Investment Uncertainty. Deflation. Unemployment. International Trade. Awaiting Stabilisation, "The 
Economist" (London), 24 dicembre 1927, p. 1145. 
57 The Economic Outlook, "The Economist" (London), 30 aprile 1927, p. 915. Proprio nel corso del 1925 era tornata a stabilirsi fra Roma e Londra 
l’intesa diplomatica orientata contro le velleità egemoniche francesi. Ma occorreva che il fascismo procedesse, in primo luogo, ad un piano efficace di 
stabilizzazione finanziaria. 
58 Italy. Debt Redemption. Public Expenditure. Level of Taxation, "The Economist" (London), 16 marzo 1929, p. 571. 
59 V. Castronovo, Storia Economica d’Italia, op cit., pp. 272. 
60 Italy, "The Economist" (London), 14 febbraio 1925, p. 134. 
61 Volpi era un esponente del mondo industriale. La sua nomina rappresentò una evidente concessione da parte del regime fascista alle costanti 
richieste del mondo finanziario ed industriale italiano che si era scontrato con la politica risanatrice eccessivamente rigida di De Stefani. Volpi cercò 
da subito di stabilizzare, attraverso un costante controllo della spesa pubblica, il conseguito pareggio del bilancio. E si impegnò con Inghilterra e Stati 
Uniti per risolvere definitivamente la questione dei debiti di guerra ammontanti a circa 130 miliardi di lire. G.Toniolo, L’economia dell’Italia fascista, 
Roma-Bari, 1980. 
62 Ad avviare il risanamento finanziario fu la firma tra il novembre del 1925 e il gennaio del 1926 degli accordi con gli Stati Uniti e l’Inghilterra per la 
definitive sistemazione dei debiti di guerra. Le due nazioni erano i principali fornitori di capitali esteri. G.Toniolo, L’economia dell’Italia fascista, 
Roma-Bari, 1980. Italian Loan in New York, "The Economist" (London), 21 novembre 1925, p. 340. 
63 Per gli Stati Uniti, del resto, “Contava soprattutto che Mussolini non si fosse schierato accanto a Poincaré, nei conflitti per la questione delle 
riparazioni, ma partecipasse alla politica che sboccò nel trattato di Locarno”, […] “Mussolini, da parte sua, fin dalla conquista del potere, comprese 
l’importanza che per il regime avrebbe assunto la collaborazione del capitale americano, e più in generale, l’inserimento dell’Italia nella comunità 
finanziaria internazionale. All’economia italiana era necessario l’apporto di capitali stranieri, e quelli americani erano i più disponibili, nella misura 
abbondante in cui occorrevano”, G. Migone, La stabilizzazione della lira: la finanza americana e Mussolini, in “Rivista storica contemporanea”, 
1973, n. 2.     11
d’emissione occidentali. Einaudi fu colpito dal governo che “will in future abstrain from 
exercising any influence on the Bank of Italy’s operations”. Mussolini, infatti, aveva 
garantito per legge alla Banca d’Italia “the fullest independence”
64. 
  L’ “Economist” si dimostrò positivamente impressionato dalla politica finanziaria 
italiana per quanto fosse il prodotto di un regime dittatoriale. Affermò, quindi, rivelando 
un certo ottimismo: “Opinions as to the merits and demerits of that system will depend 
largely on the personal prejudices of the critic, but it is indisputable that the democratic 
governments showed initiative and resource in combating their financial difficulties”
65. Si 
era consapevoli, del resto, che la stabilità dei prezzi e il risanamento dei conti all’estero 
poteva essere portata a termine facendo ricorso ad inasprimenti fiscali a carico dei ceti più 
abbienti oppure ricorrendo all’abbassamento dei salari e alla restrizione del credito 
sopprimendo ogni libertà sindacale
66. Volpi, esponente del mondo degli affari e 
dell’industria elettrica, scelse quest’ultima via sollevando il fascismo dai timori derivati 
dall’aumento di disoccupazione e dallo spettro di una dura fase recessiva
67. Inoltre il fatto 
che l’operazione fosse stata portata a termine da Volpi e Giuseppe Belluzzo, provenienti 
da circoli imprenditoriali, rappresentò per la rivista una salda garanzia sull’esito finale 
della manovra deflativa
68. 
  Certo la rivista non poté non rendersi conto che la politica deflativa era stata 
accompagnata anche da un crescente intervento dello stato nell’economia. “Clearly” 
affermava il settimanale, “the Q90 rendered domestic producers vulnerable without more 
protection, and the government, through its manipulation of duties, was able to favour 
some sectors over others”
69. La rivalutazione della lira, inoltre, aveva danneggiato anche 
gli esportatori ed in questo modo il governo aveva finito per influenzare direttamente 
anche sulla composizione del sistema industriale italiano e sui modelli di distribuzione e 
accumulazione della ricchezza. Per l’ “Economist”: “Deflation gave the government 
greater voice over national economic policy even while it granted control over industry to 
                                                 
64 The Stabilisation of the Lira, "The Economist" (London), 31 dicembre, 1927, p. 1032. 
65 Fascist Finance, "The Economist" (London), 26 gennaio 1929, p. 164. L’ “Economist”, in parte, non fece che riprendere le argomentazioni espresse 
dal suo corrispondente estero, Luigi Einaudi. Entrambi si dissero certi che “by maintaining the lira at a stabilised level, a new equilibrium of internal 
and external prices, […] will be reached”, Italy. Stock Exchange Depression. Foreign Loans for Industries. Lira Stabilization Policy, “The 
Economist" (London), 13 marzo 1926, p. 520. “the first financial acts of the Fascist Governement are promising”, Italy. Absolute governement in 
Italy. Taxes to be simplified. Working of the succession Tax. A new exercise?, “The Economist” (London), 2 dicembre 1922, p. 1032. Einaudi, pur 
prevedendo le conseguenze negative che questa politica avrebbe avuto sull’occupazione e sull’andamento dell’economia, sostenne che tali effetti, 
comuni a tutti i paesi europei industrializzati, tra cui la Francia e la Gran Bretagna stessa, sarebbero stati ammortizzati dal fatto che “Italy [è una 
nazione] where people live mostly on their farm or in small shop or are indipendent artisans. It may be that in Italy, when figure falls to 600.000, there 
are no true unemployed”, Can Italy Afford It?, “The Economist” (London), 25 maggio 1935, p. 1187. 
66 Fascist Finance, "The Economist" (London), 26 gennaio 1929, p.164. 
67 Queste politiche permisero a Volpi una rivalutazione della lira a un tasso di cambio assai più alto di quanto avrebbe imposto il ritorno dell’Italia al 
gold standard. Italy. Stabilisation. Stock Exchange. Company Profits. Unemployment. Foreign Trade, "The Economist" (London), 11 maggio 1929, 
p.1049. 
68 Italy’s Economic Position, "The Economist" (London), 26 febbraio 1927, p.426. 
69 Fascism and the Depression, "The Economist" (London), 12 settembre 1931, p. 467.   12
the most powerful firms and associations”
70. Tirate le somme, come ricordava la rivista, 
la crisi di stabilizzazione si era tradotta anche in un sostanziale riorganizzazione del 
sistema industriale italiano
71. “The is also strong evidence to suggest that along with the 
deflations and revaluation went increased concentration which favoured large over small 
producers and heavy over light industry”
72.  Il giornale stesso, del resto, si rendeva conto 
che quanto avveniva in Italia si stava verificando anche nelle altre nazioni europee. 
Concentrazione economica e interventismo statale erano tratti comuni al fascismo, alla 
repubblica di Weimar e alla Francia di Clemanceau e Poincaré. Ma nessuna delle due 
altre nazioni poteva dirsi “a mass mobilizing development dictatorship”
73.  Piuttosto tali 
somiglianze suggerivano che diverse nazioni poste di fronte a simili problemi finivano 
per affrontarli e risolverli scegliendo soluzioni simili. Non a caso il giornale quello stesso 
anno affermò: “In the international arena, the Q90 was Italy’s contribution to the overall 
deflationary thrust of the late twenties”. In questo senso era chiaro che il giornale non 
considerava la politica deflativa del governo italiano come un elemento derivante dalla 
natura totalitaria e dittatoriale del regime. I due aspetti del regime non erano, quindi, 
collegati.   
In conclusione possiamo affermare che l’ “Economist” vide nella scelta di 
Mussolini un modo per guadagnare prestigio in patria e all’estero e, allo stesso tempo, “to 
impose his political will on big businness”. In generale, quindi, conclusosi il ritorno della 
lira al “Gold standard” il giornale espresse “a positive views”
74 riguardo alla politica 
economica del regime affermando anche: “If Stock Exchange quotations could be 
regarded as a true mirror of the economic situation, we would say that we are entering 
into an era of optimism”
75. Einaudi stesso, che scoraggiato aveva affermato nel ’24, 
“Years must pass before the old equilibrium between private and public expenditure is 
restored”
76, già all’inizio del 1928 potè assicurare che la crisi dovuta alla rivalutazione 
della lira, era stata ormai superata
77. Sembrava, paradossalmente, fosse diventato 
possibile criticare le scelte economiche e politiche del regime dittatoriale fascista
78. Il 
giornale, comunque, non si fece illusioni sulla natura politica del regime sottolinenando 
                                                 
70 Deflation in Italy, "The Economist" (London), 21 aprile 1934, p. 866. 
71 Economic Readjustment in Italy, "The Economist" (London), 23 febbraio 1929, p. 387. 
72 The Lira Weakness, "The Economist" (London), 2oottobre 1934, p. 735. 
73 Italy, Investment, Uncertainty, Deficit, Unemployment, Intenational Trade, Awaiting Stabilisation, "The Economist" (London), 30 dicembre 1930, 
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74 Italy. Company Reports. Capitalisation Adjustements. A trying Year. Optimistic Views, "The Economist" (London), 14 aprile 1928, p. 763. 
75 Italy. Budget Committee Report. Tax Burdens. Problem of Arrears, "The Economist" (London), 11 gennaio 1924, p. 69. 
76 Industrial Developments in Italy, "The Economist" (London), 4 gennaio 1930, p. 15. 
77 Reparation Coals for Italy, "The Economist" (London), 28 gennaio 1928, p. 158. 
78 Olivetti e Magridi, infatti, durante una seduta della Camera dei Deputati dedicata all’analisi del budget dello stato, pronunciarono un discorso che 
apparve subito “more intresting because more critical than most analogous reports before the Fascist regime”, Italy. Budget Committee Report. Tax 
Burdens. Problem of Arrears, "The Economist" (London), 11 gennaio 1930, p. 69.   13






Nel 1929, conclusasi la negoziazione, l’ “Economist” tornò ad occuparsi della 
politica interna fascista esprimendo un giudizio critico verso “the Fascist doctrine of 
violence that is applied not only to internal politics, but to foreign relations”
80, pur avendo 
appena apprezzato la condotta economica del regime
81. Il fascismo cessò di essere 
considerato una semplice reazione al comunismo e diventò un movimento la cui “theory 
combines the Prussian doctrine of the State with the Bolshevik doctrines of the 
Dictatorship and the Revolution”
82.  
  In occasione della prima riorganizzazione dello stato fascista attraverso la creazione 
del Gran Concilio del Fascismo, Toynbee paragonò il regime ai “Four hundred at Athens 
who supplanted the Athenian democracy”. Ed affermò: “One can read in Thucydides the 
story of how they came into power; and one can also read in the same author how they 
went out of power again, and how soon”
83. Il tempo dominato dalla formula “primum 
vivere, deinde philosophari”
84 era ormai superato
85 e il 10 agosto 1928, per la prima volta, 
l’ “Economist” inquadrò chiaramente il regime definendolo totalitario: 
Totalitarian State has become a generic concept of politics to be set alongside parliamentary democracy and 
Communism as one of the three possible types of modern State
86 
 Se da un lato i fascisti erano stati capaci di “set up a new kind of political system, 
but not a new social order”
87, dall’altro avevano anche dimostrato di essere violenti e 
                                                 
79 What of the Lira?, "The Economist" (London), 8 settembre 1934, p. 1096. 
80 Stabilisation: Italian, Belgian and French, "The Economist" (London), 7 gennaio 1928, p. 6. 
81 A volte gli articoli erano così ironici da sembrare che l’ “Economist” non riuscisse a prendere seriamente le affermazioni del duce. Come quando si 
affermava che “The Italian Press is the freest in the world”, The Duce and  the Press, "The Economist" (London), 13 ottobre 1928, p. 642.   
82 Fascism at Home and Abroad, "The Economist" (London), 15 dicembre 1928, p. 1096. Dal modello dello stato prussiano il fascismo ereditò l’idea 
di stato “as an organism with a life and an interest of its own, which is something more than the sum total of the lives and interests of the men who 
live within its frontiers”. Dal bolscevismo, invece, imparò a subordinare i cittadini allo stato e lo stato ad un più alto principio, il nazionalismo. In 
realtà “Leninism and Mussolinism are simply new names for Napoleonism and Cesaris,” dottrine “founded on divine right”, The Italian Election, 
"The Economist" (London), 30 marzo 1929, p. 680. 
83 The Fascist Four Hundred, "The Economist" (London), 27 aprile 1929, p. 913. Scritto probabilmente da Arnold Toynbee. E’ possibile ipotizzarlo 
grazie allo stile inconfondibile dell’autore che utilizzava con facilità frasi in latino e amava citare leggende ed episodi della storia greca antica. Come 
in questo pezzo. 
84 A Decade of Fascism, "The Economist" (London), vol. 94, 22 ottobre 1932, p. 728. 
85 Il termine compare per la prima volta sulle pagine dell’ “Economist” in The Fraternal Totalitarians, “The Economist” (London), 14 settembre 
1935, p. 507.  
86 Mussolini’s Italy, “The Economist” (London), 10 agosto 1930, p. 284,; The Paris Conversations, “The Economist” (London), 17 agosto 1931, p. 
319. 
87 Mussolini’s Italy, "The Economist" (London), agosto 10, 1935, pg. 284; Signor Mussolini’s Choice, “The Economist” (London), 10 agosto 1931, p. 
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dispotici
88. Il fascismo, infatti, era, allo stesso tempo, conservatore e rivoluzionario, 
“destroys democracy but takes over its most characteristic products, demagogic 
propaganda and mass-party organisation”
89. Inoltre  “Fascism has become a generic 
concept of politics to be set alongside parliamentary democracy and Communism as one 
of the three possible types of modern State”. Nonostante il giudizio negativo nei confronti 
della politica fascista, l’“Economist” non poté che prendere atto della sua raggiunta 
stabilità. Dal punto di vista politico la firma dei Patti Lateranensi
90, in particolare, aveva 
segnato una svolta agli occhi dell’opinione pubblica inglese
91 e non solo della rivista 
economica
92. Tanto che sia l’ “Economist” che Toynbee arrivarono ad interpretare 
quell'atto come la prova definitiva della raggiunta affermazione italiana tra le grandi 
nazioni europee
93. 
L’ “Economist”, oltre a seguire le vicende politiche italiane, analizzò con grande 
interesse l’esperimento corporativo giudicandolo, già nel 1926, “one of the most 
remarkable political experiments in history”
94 anche se, agli occhi di un osservatore 
straniero, la sua concreta organizzazione poteva apparire ancora “confusing”
95. Sembrava 
comunque preferibile alla crisi economica e al comunismo. In questa situazione, per il 
giornale, gran parte del sistema economico italiano sarebbe probabilmente crollato sotto i 
colpi della “grande crisi”
96. La rivista si era, infatti, resa conto che, con la creazione delle 
                                                 
88 Dietro le Corporazioni si nascondeva “a machinery to correct the faults of private entreprise” in quanto i fascisti “have nothing to say about the 
division of the product of industry”; Markets and the Italo-Ethiopian Dispute, “The Economist” (London), 24 agosto 1933, p. 381. 
89 The Paris Conversations, “The Economist” (London), 17 agosto 1935, p. 319. A far conoscere questo termine all’ “Economist” fu anche D. Finer. 
Autore del trattato The Theory and Practice of Modern Government, elaborò a “serious criticism” nei confronti del fascismo. Ma, pur essendo 
antifascista ammirò Mussolini che, dopo un colloquio, descrisse “exiting, disturbing and, finally, commanding”. Ma proprio perchè “so different from 
the average Italian he thinks the system is unlikely to survive him”, “British Interests”, “The Economist” (London), 31 agosto 1935, p. 406; The Duce 
Convokes his Cabinet, “The Economist” (London), 31 agosto 1935, p. 411. Scoperto il concetto di totalitarismo le sue applicazioni si moltiplicarono. 
Il mese seguente, per esempio, la Germania venne paragonata all’Italia in quanto “there is, after all, a mystical affinity between two dictatorship, two 
totalitarian States which so plainly urge their need of territorial expansion”, The Fraternal Totalitarians, “The Economist” (London), 14 settembre 
1935, p. 507. Ma lo sforzo operato da Mussolini che aveva coniato il termine anche per distinguere agli occhi degli osservatori internazionali il 
fascismo dal nazismo, andò così vanificandosi. 
90 Nel 1931 l’ “Economist” seguì da vicino lo scontro tra la Chiesa ed il fascismo e curiosamente definì entrambi “exclusive and totalitarian churches” 
and “they aim at the conquest of the whole man, body and soul”, Fascism and Catholicism, “The Economist” (London),  agosto 1,  1931, pg. 225. 
Quanto al giudizio nei confronti del concordato il settimanale affermò: “The great mistake of Fascism was the Concordat with the Vatican because the 
Catholic Church was at the end the only independent body in Italy after that Fascism has destroyed all organisations, all social forces and all 
independent associations”. 
91 Per l’ “Economist”: “Liberalism, liberty of speech and of thought, have taken refuge in the Church”.  Può sembrare paradossale in uno stato 
moderno, ma il Papa sembrava essere il solo a difendere quei valori universali. Contrariamente a Mussolini che professava il culto del nazionalismo 
nella sua forma militare. “The Pope’s challenge to the Fascist State is part of a world-wide movement of revolt against the State’s pretentions which, 
since the war, has been on foot among private people everywhere” e  continuava “The fortunes of this momentous combat are very much more than a 
purely Italian concern”, The New Papal Encyclical, "The Economist" (London), 11 July, 1931, p. 57 
92 The Pact of the Lateran, "The Economist" (London), 16 febbraio 1929, p. 334. 
93 Per l’ “Economist” il Vaticano si era dimostrato meno progredito della religione islamica per non aver rinunciato all’esercizio della sovranità 
temporale. La Chiesa cattolica, organismo a metà tra “an international organ of public opinion and a kind of international political organisation”,  
avrebbe dovuto prendere a modello la Società delle Nazioni il cui “World Power is signalised by the very fact that they have no local sovereignty”; 
The Pope and Mussolini, "The Economist" (London), 25 maggio 1929, p.1158. Toynbee, che si era sempre dimostrato antifascista, giudicò 
favorevolmente questo accordo. “In the middle age, the conflict between Pope and Europe gave the Italian Communes the opportunity to assert their 
freedom” e forse, auspicava l’autore, la storia avrebbe potuto ripetersi. I Patti Lateranensi per Toynbee erano “ a test of its power to wich the Fascist 
régime has yet submitted itself”. Per quanto entrambi i poteri fossero per loro natura autocratici Toynbee si augurava che la Chiesa avesse il 
sopravvento sul fascismo dato che si era dichiarata “servant of humanity”; The Pope and Mussolini, "The Economist" (London), 25 maggio 1929, p. 
1158. 
94 The Corporative State in Italy , "The Economist" (London), 25 giugno 1928, p. 1273. 
95 The Corporative State in Italy , "The Economist" (London), 25  giugno 1928, p. 1273; Italy. Reform of the Senate. Unification of the Right of Issue. 
External Trade. Railway Traffic, “The Economist” (London), 22 maggio 1926, p. 993. 
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corporazioni e, successivamente, la nascita, nel gennaio del 1933, dell’Istituto per la 
ricostruzione industriale, il governo si era impegnato non solo a risanare le imprese 
italiane in condizioni più critiche e a riordinare il sistema sindacale, ma si era anche 
addossato il compito di scongiurare il crollo delle principali banche tra cui la 
Commerciale, il Credito Italiano e il Banco di Roma
97. 
Come ogni nuovo neologismo il corporativismo fu accolto con un certo interesse 
anche dal punto di vista semantico, in quanto annunciò auspicabili novità senza 
comportare traumi psicologici e fratture profonde. Un governo forte come quello di 
Mussolini, “in un paese ‘giovane’ e ‘mediterraneo’ non proprio aduso alla democrazia 
parlamentare ma compartecipe dello sviluppo capitalistico”
98, dichiarava di voler 
sperimentare una nuova forma di organizzazione economica in un periodo di profonda 
crisi mondiale generata dal crollo del ‘29
99.  
Negli stessi anni il tanto atteso crollo del sistema economico-politico russo, 
lungamente profetizzato, non si era avverato generando in Inghilterra, e nel continente 
europeo, il timore di un prossimo sconvolgimento sociale-economico. Ecco perché il 
fascismo e il modello corporativo avevano raggiunto, tra il 1929 ed il 1934, “una 
popolarità internazionale”
100 senza precedenti. Quei pochi anni, inoltre, ebbero l’effetto di 
“ritardare, in campo internazionale, proprio la percezione della pericolosità del regime 
mussoliniano, lasciandogli l’iniziativa”
101. Da parte del fascismo, d’altronde, si colse, 
ancora nei primi anni ‘30, la necessità di presentare il corporativismo in veste di opera 
gradita al il pubblico estero, mostrando un atteggiamento psicologico proprio di chi 
mirava all’approvazione generale. Ma anche di chi attendeva con ansia il verdetto altrui e 
disposto a riconoscere, se non ad accogliere, la legittimità di opinioni difformi e proposte 
migliorative. L’ “Economist” raccolse questa nuova apertura in un articolo del 1933 
intitolato “The New Italy”, suggerendo a Mussolini alcuni miglioramenti da apportare al 
piano corporativista
102. Lo stato corporativo italiano, inoltre, fu considerato dalla rivista 
come la prova della distanza esistente tra fascismo ed nazionalsocialismo. “la Germania 
rappresenta il principio militarista della disciplina autoritaria sotto la guida di una 
                                                 
97 Banca Commerciale Italiana, "The Economist" (London), 19 aprile 1930, p. 906. 
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Economist" (London), 14 giugno 1930, p. 1330. 
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102 The New Italy, "The Economist" (London), 18 novembre, 1933, p. 952. L’ “Economist”  fu coinvolto profondamente nel dibattito e cercò di 
proporre nuove soluzioni al delicato problema. The New Italy, "The Economist" (London), 18 novembre, 1933, p. 952.   16
persona; l’Italia quello di una organizzazione corporativa diretta e controllata dall’autorità 
onnipotente autorità dello stato sovrano”
103.   
L’ “Economist” sottolineò fin da subito che anche in altri paesi occidentali la crisi 
del sistema finanziario, il crollo della produzione industriale e la stagnazione economica 
avevano costretto i governi e le amministrazioni pubbliche ad assumersi un certo numero 
di responsabilità, senza “per questo mettere in discussione i principi della proprietà e 
dell’economia di mercato”
104. Gli Stati Uniti, la Germania e il Giappone investirono 
consistentemente nell’intervento pubblico e la Gran Bretagna non si sottrasse a questo 
processo
105. In Italia, come notava il settimanale, l’intervento pubblico aveva assunto 
dimensioni più estese pur senza dar luogo a un ruolo direttivo dello stato nel processo 
economico
106. Inoltre, l’indirizzo emerso negli anni ’30, si andò intrecciando con i 
principi totalitari del regime. Fu proprio la connotazione ideologica che portò ad 
istituzionalizzare l’intervento statale come “supremo interesse nazionale”, a distinguere la 
soluzione adottata dal regime alla crisi del ’29 da quella adottata da altri paesi
107. 
Anche l’ “Economist”, quindi, mostrò una certa curiosità per l’eccentrico 
modello
108. Ma quegli stessi entusiasmi furono raffreddati dall’altezzoso distacco rivolto 
agli aspetti meno chiari del corporativismo
109. In generale per le classi dominanti inglesi, 
come per i ceti medi, la rimozione della grande paura suscitata dallo sciopero generale del 
1926 fu superata lentamente e proprio la persistenza di questo ricordo influenzò il clima 
psicologico collettivo rendendo allettante, “se non invidiabile”
110 la condizione di un 
paese dove vigeva il più assoluto divieto di sciopero. La forza del regime ed il controllo 
assoluto della politica interna di un paese tradizionalmente instabile come l’Italia fu così 
sufficiente, in un primo momento, a rassicurare queste inconsce paure. E l’ “Economist”, 
interprete di tale clima politico-sociale, affermò: “the present situation is indeed not 
favourable to new experiment”
111. 
                                                 
103 G.D.H. Cole, Pratical Economics or Studies in Economic Planning, Harmondsworth, 1937, pp. 68-72, 98-9.  
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Il 21 aprile 1927 il settimanale informò i suoi lettori che il Gran Consiglio del 
fascismo aveva promulgato il “Labour Charter”
 112, allo scopo di “laying down principles 
regarding the duties of the State, and the relations between classes, and between the State 
and Society”
113. Nel 1927, quindi, applaudì all’iniziativa convinto che “only the system of 
the Charter can reconcile the opposite social classes, making them truly productive, and 
only this same system can raise, morally and materially, the level of the working classes, 
as against the demagogic socialistic ideas”
114. Ben presto, però, iniziò a preoccuparsi nel 
timore che quegli stessi principi avrebbero portato il regime a subordinare l’intera classe 
lavoratrice e l’economia agli interessi dello stato. In particolare, non era gradito il fatto 
che sindacati e corporazioni fossero entrambi controllati da fascisti. Ogni “persona non 
grata”
115 era così costretta al silenzio non solo più nell’arena politica, ma anche nel settore 
economico
116.  
A stupire l’“Economist” fu soprattutto il grado penetrazione economica del 
regime. Nessun’altra tirannia, infatti, aveva costruito un sistema di controllo politico-
economico altrettanto forte e ben organizzato
117 in grado di mobilitare le masse 
indipendentemente dal loro ceto sociale
118. Ancora nel 1930, l’ “Economist” sembrò 
considerare seriamente questo esperimento dando notizia di un dibattito, nato nella 
camera dei deputati tra industriali e rappresentanti delle corporazioni, sui rischi prodotti 
da un eccessivo intervento dello stato. Le loro lamentele erano anche accompagnate da 
quelle degli operai negativamente colpiti della costante ingerenza dei sindacati fascisti 
sulle loro vertenze salariali
119. Del resto l’ “Economist” collegò la politica dirigista 
fascista alla lunga tradizione di intervento pubblico presente fin dal periodo liberale. In 
particolare chiarì in un esaustivo articolo il ruolo svolto dalle banche nel finanziare le 
industrie italiane nel periodo precedente alla prima guerra mondiale. “They were involved 
in setting up  modern iron and steel sector, electric power production, shipbuilding, 
shipping lines, and chemical firms. These relations outlived the war”
120. E non nascose le 
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sue preoccupazioni nei confronti di un sistema finanziario in cui il portafoglio delle 
maggiori banche era “heavily weihted by potentially illiquid industrial assets”
121. Il peso 
addebitato alla tradizione interventista italiana portò il giornale ad affermare che le scelte 
di Mussolini non erano, in realtà, frutto di una decisione autonoma bensì dettate da 
comportamenti consolidati
122. 
Quattro anni dopo questo primo giudizio la rivista dimostrò di aver maturato 
un’opinione completamente diversa sulle corporazioni. Fu soprattutto tra il 1930 e il 1935 
che realizzò quanto forte fosse diventato il nesso tra corporativismo e i caratteri 
repressivi-violenti della dittatura. Chi elogiava questo sistema, infatti, scordava “to notice 
that those “Corporations” did not, in fact, exist”
123. Iniziava a farsi strada un certo 
scetticismo ed il timore che tali istituti fossero, in realtà, facciate dietro le quali 
“unreformed capitalism may work its own sweet will”
124. A differenza degli altri paesi, 
però, in Italia lo sciopero era diventato illegale!  
           “it would appear that the Corporative State is, economically, nothing more than a rather muddles combination of 
monopoly and protection. It seems that the real purpose of the whole elaborate and imposing facade, is merely to hide 
the stark reality of low wages, the abolition of the right to strike, and the destruction of the genuine instruments of 
collettive bargains
125. “The system has produced ‘industrial peace – by the simple and effective method of prohibiting 
strikes and lock-outs by law. It has also created a ‘feeling of solidarity and of responsibility’ among both employers and 
employees, with the result that ‘in no country was so easy as in Italy to obtain the consent of employees to a reduction 
in wages during the repression”
126. 
A metà degli anni ’30, quando era ormai evidente che l’esperimento corporativista 
era fallito e che il governo italiano si stava indirizzando verso un regime autartico, il 
settimanale economico inglese si domandò se si fosse trattato di una pianificazione voluta 
dal duce oppure se le gerarchie fasciste fossero state costrette dagli eventi a prendere 
decisioni economicamente svantaggiose
127. Paragonando lo stato ad un’impresa privata l’ 
“Economist” dimostrò ai suoi lettori quanto fosse controproducente la via della “Self-
sufficienty”.  
            In order to remain free from political blackmail Italy has to be self-sufficient. The argument is similar but not 
identical to the notion that firm may, under certain conditions, buy out a supplier  to avid the risk of being overcharged. 
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The difference is that the firm acts to maximize profits while the government, to achieve autarchy, sacrifices the gains 
from trade. 
Senza separarla dalle considerazioni di ordine politico generale, si perveniva così ad 
una posizione fortemente critica nei confronti del corporativismo alimentata, ancora una 
volta, da un giudizio tecnico sui risultati economici raggiunti. Lo stato corporativo non 
pareva altro che “a rather combination of monopoly and protection”[…]”It is still a little 
difficult to discover however, on what economic principles the corporations will work, if, 
indeed, they work at all”
128. L’ “Economist” arrivò, quindi, a denunciare uno scarto tra 
progettualità teoriche e decisioni economiche del regime. Tra il 1933 e il 1934, il giornale 
finì, così, per allinearsi con le posizioni assunte dagli organismi diplomatici britannici 
fino dagli anni ’20
129. Interrogati nel 1933 dal governo, gli ambasciatori britannici in 
Italia giudicarono il corporativismo solamente come fenomeno istituzionale e legislativo, 
senza alcuna influenza concreta sul processo produttivo
130. L’ “Economist” riprendendo 
questo punto di vista delineò, quindi, la propria posizione interpretando l’esperimento 
corporativo come la ricerca di un’immagine internazionale forte, piuttosto che come una 
politica economica seria e fondata. Il corporativismo diventò così espressione 
dell’ideologia fascista. Un bene, per così dire, di lusso, un genere di consumo d’élite, che 
non divenne mai veramente famigliare tra gli strati popolari
131. Rimase, invece, una merce 
per i soli ceti dominanti e per un pubblico estero di un certo livello socio-culturale
132.  
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132 In risposta a tali accuse Luigi Villari scrisse una lettera all’editore in difesa dello stato corporativo. Lo storico italiano era dell’opinione che 
affermare “nothing really happened” (The Corporative State, “The Economist” (London), 5 gennaio 1935, p. 5) fosse un’esagerazione eccessiva. 
Villari citò tra gli altri i testi: “”The Making of the Corpotative State”, by H. Goad; “The Working of a Corporate State”, by H. Goad and H. Currey; 
P. Einzig’s “Economic Aspects of Fascsm”; K. Walter’s “Cooperation in Changing Italy”; “Fascist Era-Year XII”, edited by the General Fascist 
Confederation of Fascist Industry”, The “Corporative State”, “The Economist” (London), 22 dicembre 1934, p. 1207.  In realtà “Under the old 
system it was not the party having rights on its side which won in labour disputes, but that party which was stringer, best organised and richest. In 
Italy today the parties in conflict are really equal before the law and class war has been eliminated”. Quanto alla difficoltà lamentata dall’ 
“Economist” nell’individuare i principi economici alla base dell’istituto delle corporazioni, Villari rispose che tale difficoltà esisteva solo per chi non 
viveva in Italia. “The elimination of monopoly is one of the very objects”, The “Corporative State”, “The Economist” (London), 22 dicembre 1934, 
p.1207. Riguardo alla illegalità degli scioperi, Villari face, inoltre, presente che il tasso di disoccupazione in Italia era in percentuale minore di quello 
inglese, tedesco e americano.  La risposta dell’ “Economist” non si fece attendere ed il 5 gennaio 1935 la rivista inglese pubblicò un articolo intitolato 
“The Corporative State”condannando sia la politica economica del regime che la politica estera all’indomani dell’invasione abissina. L’unico risultato 
della “Theatrical fiction” (The “Corporative State”, "The Economist" (London), 17 novembre 1934, p. 916), era che “the general standard of life of 
the Italian proletariat deteriorated considerably after 1922” (The Corporative State, “The Economist” (London), 5 gennaio 1935, p. 5). Questa forma 
di “mysticism” (“The Corporative State”, “The Economist” (London), 23 marzo 1935, p. 664)  in realtà non nascondeva il fatto che protezionismo, 
salari in ribasso e monopoli ed i consumatori non vi sono neanche rappresentati. “Other exemples of the actual working of corporation are the 
follows:- Every time that the beet producers conclude an agreement with the sugar refiners, as they do in almost all countries; every time that the 
cocoon raisers meet the silk weavers, as they do in almost all country; the Italian newspapers announce that “corporativism” has become a reality. In 
fact, each time that this “corporatism” has functioned, it has turned out to be nothing but the most ordinary protectionism”, Two Voices from Italy, 
"The Economist" (London), 24 maggio 1930, p. 1158. Il giudizio sul corporativismo della rivista in parte pagò pegno alla crisi economica del ‘29 
giunta in ritardo l’Italia. Salvemini, dal canto suo, era dell’opinione che la crisi economica italiana non fosse un riflesso  del crollo del ’29 “because 
when it begun Italy had had for three years been in a crisis of her own caused by the hasty revaluation of the lira at so high figure as to disconcert her 
export trade”, Fascism at home, letter to the Editor, “The Economist” (London), 29 agosto 1931, p. 396. Salvemini scrisse questa lettera all’editor in 
risposta alla lettera di Villari. Nel 1931 sulle colonne del settimanale si svolse, infatti, una serrata polemica fra Salvemini e Villari a colpi di lettere 
all’editor. Fascism at home, letter to the Editor, “The Economist” (London), 13 giune 1931, p. 1275;  July  11, 1931, p. 73;  July  25, 1931, p. 176;  
October 24, 1931, p. 764.  Tra la fine del 1931 e i primi del 1932 alla liquidazione in massa degli investimenti a breve termine, ad un numero 
sorprendente di fallimenti e al crollo in Borsa dei titoli azionari, si accompagnò una caduta verticale dei prezzi senza precedenti: l’indice dei prezzi 
precipitò da 102 del 1929 a 75 nel 1933. Nessun settore riuscì a salvarsi dalla depressione. Il risultato fu che il commercio estero, fra il 1929 e il 1933,   20
La situazione economica italiana, del resto, era diventata critica ed ingestibile tra i 
1929 e il 1930 quando “the ammaunt of industrial assets held by the banks, already in 
excess of what many considered prudent, jumped drammatically”
133. Ad aggravare la 
situazione contribuì la Banca d’Italia. Grazie agli articoli di Einaudi, l’ “Economist” stimò 
che alla fine del 1932 la banca centrale aveva già anticipato fondi all’Istituto di 
Liquidazioni e alle banche commerciali per un valore di 7,382 milioni di lire. Una somma 
pari al 54 per cento della moneta in circolazione. Che la Banca si rifiutava di aumentare. 
Lo stato, in quella situazione aveva di fronte due sole possibilità. Aspettare e 
vedere il sistema collassare oppure intervenire
134. La prima delle due opzioni, sarebbe 
stata preferibile per il giornale, ma solamente sul lungo periodo e in cambio di notevoli 
costi. E proprio per contenere tali costi, economici ma anche politici, che “first IMI and 
IRI was created to handle the biggest resue operation in the country’s history”. Partendo 
da queste osservazioni possiamo concludere che per l’ “Economist” l’IRI non aveva 
rappresentato la logica risposta ad un programma economico di lungo periodo che 
avrebbe dovuto concludersi con l’autarchia, bensì fu “an emergency measure” presa per 
evitare un disastro economico
135. Addirittura il corrispondente del settimanale arrivò ad 
affermare che Mussolini e i gerarchi fascisti non avevano alcuna idea della gravità della 
crisi internazionale e nazionale che stavano vivendo. E “virtually” nessuna idea del ruolo 
che le banche italiane si erano ritagliate all’interno dell’industria e della finanza
136.   
Analizzando la politica di Beneduce, ideatore dell’IRI, la rivista mise in dubbio la 
reale fede fascista dell’industriale italiano
137. Sospetto che si estese a Giordani, 
Menichella e Saraceno. Al contrario si dichiarò stupito della libertà d’azione da loro 
goduta in quegli anni. L’IRI, inoltre, era rimasta “completely indipendent of the national 
council of corporations”.
138 Si trattava di una struttura agile e polivalente sottratta alle 
Corporazioni e legata unicamente alle decisioni del governo. Il consiglio nazionale delle 
                                                                                                                                                                  
si ridusse da 35,600 milioni di lire a poco più di 13,000 milioni e che la disoccupazione salì dalla cifra senza precedenti di circa 1,200,000 unità, di 
cui ben 700,000 nel solo comparto industriale. La crisi internazionale dimezzò, inoltre, la possibilità di riversare all’estero la manodopera rimasta 
senza lavoro, S. La Francesca, La politica economica del fascismo, Bari, 1972, p. 49. Ma, come sottolineava il giornale, a differenza della Germania, 
non furono i ceti medi a subire il contraccolpo più grave della crisi. In Italia i redditi da lavoro autonomo mantennero sostanzialmente le posizioni 
acquisite nella ripartizione del reddito, al confronto delle restrizioni cui furono soggetti i lavoratori industriali ed agricoli, Fascism at home, “The 
Economist" (London), 13  giugno 1931, p. 1275. La soluzione, quindi, venne ricercata nell’abbassamento autoritario delle retribuzioni della 
manodopera. La riduzione d’autorità dei costi dei produzione spiegò, per il settimanale inglese, come il governo fascista avesse ritardato l’adozione di 
particolari misure anticongiunturali e avesse continuato a puntare sull’elevazione delle tariffe doganali e sul mantenimento di un indirizzo rigidamente 
deflativo, Banks, Bourses, “The Economist" (London), 2 maggio 1931, p. 944. 
133 Italian Banking Rerganisation, “The Economist" (London), 14 novembre 1931, p . 904. 
134 “It could sit by and watches the system collapsed with the hope that the private sector would dig itself out of the rubble and rebuild. In the very 
long run, such restraint might have produced a robust and invigorated private secor”. Italian Banking Rerganisation, “The Economist" (London), 14 
novembre 1931, p . 904. 
135Tremors in Italy, “The Economist" (London), 15 dicembre 1934, p . 1141. 
136 Banca Commerciale Italiana, “The Economist" (London), 7 novembre 1931, p . 856. 
137 “He was in fact highly suspect for his background  and his views by the fascist hierarchy”. The New Italy, “The Economist" (London), 18 
novembre 1933, p . 952. 
138 The New Italy, “The Economist" (London), 18 novembre 1933, p . 952.   21
corporazioni, infatti, non aveva partecipato alla sua creazione, ma era stato meramente 
informato dell’accaduto. In effetti l’IRI non divenne mai un istituto corporativo e lo 
stesso Beneduce volle dimettere al più presto le imprese di cui si era preso cura
139. L’ 
“Economist” sottolineò così il distacco tra teoria e pratica all’interno del regime. Il 
corporativismo si era dimostrato “more smoke than fire” mentre l’IRI dimostrava di 
possedere “freedom to formulate policies not in allegiance to some preconceived ideology 
but on the basis of what they considered to be good economic analysis”
140.  
Gli articoli firmati dalla rivista sull’IRI furono sempre positivi nei toni. Per l’ 
“Economist”, infatti, fu subito chiaro che l’IRI aveva conservato criteri di gestione 
sostanzialmente privatistici
141. Per questa sua libertà di fondo l’istituzione fu elogiata 
anche quando nel 1937 da temporanea divenne permanente. E a difesa di questa 
interpretazione l’ “Economist” pubblicò un articolo sull’acquisizione da parte dell’IRI  
delle industria del ferro e dell’acciaio. Fu realisticamente ricostruito il processo che portò 
l’IRI a controllare l’ILVA, la Terni, la Dalmine e il SIACC. Il giornale, inoltre, si schierò 
a favore dell’iniziativa sottolineandone l’opportunità sia per il fascismo che per gli 
industriali. “To pacify the latter (lg. gli industriali), they guaranteed them a minimum 
share of the domestic market and to convince the former (lg. i fascisti) they argued that 
the integrated cycle was more autarchic than its non-integrated counterpart”
142. Ad 
accomunare i sostenitori del piano autarchico, Rocca e Sinigalia fu il comune obiettivo: la 
riduzione dei costi di produzione. La produzione integrata, dal loro punto di vista,  come 
anche per l’ “Economist”, sarebbe stata la via più soddisfacente per il raggiungimento 
dell’obiettivo desiderato; “Those in IRI who promoted integrated production did so not 
because they saw it as a way to increase autarchy but because in a peaceful, indipendent 
world, it would pay off for Italian industry”.  Del resto, come chiarì il settimanale inglese 
le attività di cui si occupava l’IRI erano in genere quelle più dissestate ed in costante 
passività già da tempo. Sussidiate periodicamente con denaro pubblico
143.  
Ma ciò non vuol dire che fosse disposto ad accettare il nuovo ruolo dello stato 
nella vita economica dei più importanti gruppi italiani come la Fiat, la Pirelli, la 
Montecatini e l’Edison
144. L’opera di salvataggio affidata all’IRI, che giunse a tamponare 
                                                 
139 Fu la cronica insufficienza di capitali all’interno del mercato finanziario che impedì il trasferimento ai privati delle aziende risanate. L’IRI finì così 
per assumere un carattere di ente pubblico a carattere permanente con una funzione ben diversa da quella originaria di “nave ospedale”. L’IRI si 
troverà a detenere il 44 per cento del capitale azionario esistente in Italia: dalla siderurgia alle costruzioni, dall’estrazione del carbone alle fonti di 
energia, dalla cantieristica ai trasporti marittimi, P. Saraceno, Gli investimenti del primo IRI: dallo smobilizzo delle grandi banche alla proposta di 
legge bancaria (1933-36), in “Banca, borsa e titoli di credito”, Milano, 1981, n.3.   
140 The New Italy, “The Economist" (London), 18 novembre 1933, p . 952. 
141 Italy. New Bank Governor. Stock Exchange. Company Embarrassments. Bank Return, “The Economist" (London), 31 gennaio 1931, p. 231. 
142 Italy’s Economic Manoeuvres, "The Economist" (London), 17 agosto 1934, p. 321. 
143 Italy’s Economic Manoeuvres, "The Economist" (London), 17 agosto 1934, p. 321. 
144 “What is our Policy?”, “The Economist” (London), 27 giugno 1936, p.716.   22
le ferite più gravi provocate dalla “grande crisi” non valevano il sacrificio del libero 




  Come abbiamo inizialmente rilevato l’ “Economist” si discostò dai giudizi espressi 
dagli antifascisti italiani sulle scelte economiche del regime. Per questi ultimi 
l’esperimento corporativista, lo stato interventista e la nascita dell’IRI erano, in fondo, i 
risultati delle pressioni esercitate dagli industriali italiani sul governo: la vantaggiosa 
contropartita in cambio del sostegno politico fornito dalla lobby finanziaria, industriale e 
commerciale italiana.  
  L’ “Economist”, al contrario, ritenne che la politica economica del regime si 
muovesse in linea con le decisioni prese dal fascismo in campo politico. Gradualmente, 
per il settimanale, il principio ispiratore del totalitarismo aveva invaso ogni settore del 
vivere finendo per irreggimentare anche l’economia. In un primo tempo applicandolo 
pedissequamente attraverso la costituzione del sistema corporativo. E, dopo il 1935, con il 
fallimento riconosciuto del corporativismo, attraverso la formazione dell’IRI e la scelta 
autarchica.  
  Gli avvenimenti furono ricostruiti con grande attenzione dal giornale nel loro 
evolversi. In un primo momento il fascismo cercò di ordinare i vari settori economici 
applicando loro un programma di natura teorica. Fallito quest’ultimo tentò di partire da un 
punto di vista completamente differente, se non opposto: dall’IRI e dall’acquisizione delle 
imprese disastrate. Questo cambiamento, come ebbe modo di osservare l’ “Economist”, 
comportò paradossalmente anche un parziale ritorno alle regole del libero mercato. I 
dirigenti dell’IRI, artefici di questa svolta, infatti, avevano scelto la via dell’ “integrate 
cycle” facendo prevalere motivazioni di natura economica a ragioni politiche. Era 
necessario, infatti, ridurre drasticamente e velocemente i costi di produzione per garantire 
un minimo di stabilità economica. Non bisogna in ogni caso dimenticare che l’IRI, pur 
non facendo parte del sistema corporativista ed essendo gestita secondo criteri privatistici, 
rimaneva comunque un’istituzione subordinata al governo da cui dipendevano le sue 
ultime decisioni.  
  Il fatto che l’ “Economist” abbia individuato questo cambio di rotta e si sia 
interrogato sull’efficacia e utilità delle politiche economiche fasciste lo porta, quindi, 
negli anni ’30 a riaffermare i principi liberali-liberististi di cui era, e continua ad essere, 
                                                 
145 Italian Credits in London, “The Economist” (London), 2 novembre 1935, p.860.   23
portatore. Il fascismo, infatti, con i suoi tentativi di ricondurre l’economia all’ideologia si 
era ritrovato di fronte ad una sconfitta e pur controvoglia era tornato parzialmente al 
libero mercato. Del resto dai dati relativi alle performance del regime a partire dal 1926 
risultava chiaro che la quota novanta, la cartellizzazione, le tariffe protezionistiche 
agricole, la restrizione della mobilità per i lavoratori “raised the costs of doing businness, 
promoted price rigidities and led to an inefficient allocation of labour and other imputs, 
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